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Stellingen behorende bij het proefschrift 
Financial factors in the Economic and Monetary Union 
Van Jeroen Hessel 
 
I. Om het ontstaan van tekorten op de lopende rekening in de EMU te voorkomen is effectief 
macro-prudentieel beleid minstens zo belangrijk als structurele hervormingen op arbeids- 
en productmarkten (hoofdstuk 2).  
 
II. Uittreding van Zuid-Europese landen uit de EMU had hun tekorten op de lopende rekening 
onvoldoende gereduceerd (hoofdstuk 2). 
 
III. Door het toegenomen belang van financiële factoren is de EMU verder verwijderd geraakt 
van een optimaal valutagebied (hoofdstuk 3). 
 
IV. Het beloop van middellange-termijn fluctuaties in de EMU wordt beïnvloed door onder meer 
financiële ontwikkelingen, begrotingsbeleid, relatieve prijsontwikkelingen, kapitaalstromen 
en de institutionele opzet van de muntunie (hoofdstuk 3). 
 
V. Rentes op staatsobligaties in Zuid-Europa waren tijdens de schuldencrisis niet in 
overeenstemming met ‘fundamentals’, maar de mate waarin dat zo was valt econometrisch 
nooit met zekerheid vast te stellen (hoofdstuk 4). 
 
VI. De handhaving en naleving van regels voor nationaal economisch en begrotingsbeleid in de 
EMU kan zeker worden verbeterd, maar zal net als de afgelopen 20 jaar onvolledig blijven 
(hoofdstuk 5). 
 
VII. De gezamenlijke Europese beleidsresponsen op de schuldencrisis en de COVID-crisis tonen 
aan dat de EMU al elementen van een politieke unie in zich heeft (dit proefschrift).  
 
VIII. Wie vindt dat de ECB tijdens de schuldencrisis te veel risico’s op de balans heeft genomen, 
moet pleiten voor versterking van de EMU op andere beleidsterreinen (dit proefschrift). 
 
IX. De wisselkoers wordt overgewaardeerd.  
 
X. Wie de EMU wil vergelijken met een dier, moet niet denken aan de emoe (de vogel die niet 
vliegt) of de hommel (het insect dat niet kan vliegen, maar het toch doet), maar aan het 
vogelbekdier: de EMU lijkt zowel op een verband van losse staten als op een federatie, maar 
is geen van beide. 
 
XI. De ultieme auto voor centraal bankiers is een oude Volvo stationwagen: een tikje statig, een 
tikje saai, niet al te snel en heel betrouwbaar. 
 
XII. Als we de clichés over economen en juristen mogen geloven, zal iemand met beide 
achtergronden eerst meerdere tegenstrijdige meningen geven over een probleem, en dan 
concluderen dat alle oplossingen niet mogen. 
 
XIII. Hoe meer je kinderen op je lijken, hoe meer je van ze kunt leren. 
